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,Die Preise fur Agrarguter andern
sich in letzter Zeit so stark, dass es nahezu
unmaglich ist, sich mit den
getroffenen Kauf- oder Verkaufsentscheidungen

wohl zu fuhlen®
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=  Angebotsschocks werden durch politische Intervention (Exportbeschrankungen) verstarkt

Wettereinflusse $
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Getreide
Angebot & Nachfrage global
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Globale Weizenendbestande
& Stocks/Usage

. Abbau der Weizenendbestande in 2010/11 Rabobank
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=  Angesichts der niedrigen bzw. Z.Zt. nicht stattfinden Exporte aus der Schwarzmeerregion sind Exporte

US Weizen Angebot, Nachfrage & Handel&

aus den USA umso wichtiger. Rabobank schatzt den Exportanteil héher als das USDA Rabobank
US Weizen Angebot & Nachfrage sowie Bestandsdnderung US Weizenexporte
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Spot CBOT & Matif Weizenpreise in USD/t

=  Starke Nachfrage aus der Muhlenindustrie und dem Export hat zu einer inversen Preiskurve an der

Matif geflihrt (backwardation). Das erklart auch die groBe Pramie zum US Weizen.
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Angebot & Nachfrage Olsaaten global

=  Rabobank prognostiziert im laufenden Jahr einen nachfrageinduzierten Bestandsabbau von 4.7 Mio to
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Endbestande (ohne China) & China
Importe

Rabobank
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Weitere preisbestimmende Faktoren:
,Money Investments"

=  Der “Risk Appetite” von institutionellen Investoren ist zurick...
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Open Interest Held by Index/Institutional Investors in Open Interest Held by Speculators in CBOT Grains Markets
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Weitere preisbestimmende Faktoren:
Wechselkurs USD/EUR ﬂ

Rabobank
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Weitere Preisbestimmende Faktoren:
Mineral6l vs. S&P GS Agri Commodity Index A

=  Der Mineraldlmarkt spielt bei der jingsten Preisentwicklung keine Rolle

Rabobank

1.0 -
0.8 -
0.6 -
0.4 -
0.2 -
0.0 -
-0.2
-0.4 -
S & \\6\ SAERSIERSIIRSENEIR SR IS AR R I A S R R S
PR N Q\fo‘\ R Q@* PR N Q(o\\ PR

Correlation

=25 Day Correlation - Crude Oil & S&P GS Agri Index

’3\}\ QQQ $0\\ .\0
Source: Bloomberg
G 14

Rabobank



Rabobank’s Wheat Price Forecast

Rabobank CBOT Wheat Price Forecast
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Trockenheit in einigen
Weizenhauptanbaugebieten

Unsicherheit Gber das Tempo der (hohen)
EU - Exporte

Starke Eindeckung von ,Commercials® an
den Terminbdrsen

W Erste Rickzugstendenzen der
~Spekulanten®

W Gute Ernten in Australien und auch

unit  1Q10 2Q10 3Q10 |4Q10F 1Q11F 2Q11F 3Q11F Argentinien
CBOT uUs¢/bu 496 467 651 | 690 700 680 675
W Erhdhte Weizenanbauflache 2011/ 2012
Source: Bloomberg, Rabobank
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Preisbestimmende Faktoren $
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Bevolkerungs- und
Wirtschaftswachstum... $
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... treiben die Nachfrage nach Fleisch ‘
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Fleischnachfrage global

Source: Rabobank based on FAPRI, FAO, USDA, EC, OECD
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... und China s Nachfrage nach Futtermitteln

80

70

60

50

40

30

Million tonnes

20

10

QN DO 0N B
o o> oV 9’ o 02 o° o' o° o
HCHCHICHC UG IR OC)

%

9 O
N

0 - || |
Q

Million tonnes

BN Beef & Veal B Pork 0 Chicken === Grain Usage (RHS) === Meal Usage (RHS)

Rabobank

Der Futtergetreidebedarf
steigt kontinuierlich an,
und kann nicht aus dem
lokalen Bedarf gedeckt
werden.

In 2010/11 sind die
Chinesischen
Maisimporte auf dem
héchsten Stand des
letzten Jahrzehnts
angestiegen und kénnten
2011/12 weiter steigen.

:li Source: USDA, Rabobank
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China’s Mais Position - Ist dies eine
strukturelle Veranderung? $

= Dies konnte die Abhangigkeit von Stdamerika verstarken... Rabobank
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US Mais Nachfrage

=  Die Ethanol getriebene Nachfrage sinkt zuklnftig etwas ab ....
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Kampf um Flache: Wohin geht die US Maisanbauflache?

Die Anbauwdurdigkeit der Frichte schwankt zukinftig starker in Abhangigkeit vom Markt
Rabobank

US Anbauflachen fiir Mais, Soja und Weizen

US Deckungsbeirage fiir Mais und Sojabohne
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Volatilitat des S&P GS Agri Commodity Index
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Source : Bloomberg
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Absicherungsinstrumente $
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=  \Vorkontrakte
" Future
= Optionen

- Die fur den Handel Ublichen Marktsicherungsinstrumente taugen nur

bedingt fur die Landwirtschaft, sind aber in der Wertschoepfungskette
unverzichtbar.




Andere Moglickeiten den landw. Betrieb $

zU stabilisieren
Rabobank
= Diversifizierung

= Bioenergie
" Fruchtfolgegestaltung
= Liquiditat und Eigenkapital

= Politik
- Vorschlag: Steuerfreie Rlucklage in guten Jahren
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,Die Preise fur Agrarguter, andern sich in letzter Ra‘;%nk
Zeit so stark, dass es nahezu unmaglich ist, sich
mit den getroffenen Kauf- oder
Verkaufsentscheidungen
wohl zu fahlen®

Tatsachlich ist die deutsche Landwirtschaft am
Weltmarkt angekommen. Landwirte werden ihre
Unternehmen starker am Markt ausrichten
mussen.
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“The financial link in the
global food chain™™
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